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SPK'nin Yatirim Fonlarina iliskin Rehber Degisikligi ve ilgili Diizenlemeler Hakkinda Bilgi
Notu
28 Agustos 2026 tarih ve 52/1589 sayili Kurul Karari

Sermaye Piyasasi Kurulu, 28 Agustos 2026 tarih ve 52/1589 sayili Kurul Karari ile i-SPK.52.4 sayili ilke Karari olarak kabul edilen
"Yatirim Fonlarina iliskin Rehber"in Tanimlar bolimii ile 1.2, 2, 4.2.3,4.2.5.1,4.2.5.2,4.3,4.4, 4.9, 6.1, 6.8, 9.5 ve 12.5 numarali
maddelerinde degisiklik yapmig; Rehber'e 4.2.10, 4.10, 6.12 ve 9.8 numarali yeni maddeler eklemistir. Ayni Kurul toplantisinda,
Portféy Yonetim Sirketleri Tebligi (111-55.1) kapsamindaki asgari sermaye tutarlari ile Pay Tebligi (VII-128.1) madde 27
kapsamindaki borsa disi satis sinirlari da gtincellenmistir.

1. Serbest Fonlarda Yogunlagma Siniri

Rehber'in 4.3 maddesi uyarinca serbest fonlarin tek bir ihraggiya yatirimi, artik ihnragginin fiili dolasim oranina gére kademeli olarak
sinirlandinimaktadir: fiili dolasimi %25'in altinda olan ihraggilarda fiili dolagimin en fazla %8'i, %25-50 araliginda %6's1, %50-75
arahiginda %4'l, %75 Uzerinde ise %2'si oraninda pay edinilebilir. Ayni yoneticiye ait fonlar toplu olarak da benzer st sinirlara
tabidir. Diizenleme, 29.08.2026 tarihinden itibaren asan pozisyonlari Ust limit olarak dondurmakta; 31.10.2026'ya kadar asgari
1/3, 30.11.2026'ya kadar asgari 2/3 azaltim 6ngérmekte ve 31.12.2026 itibariyla tam uyum aranmaktadir.

2. Portféy Yonetim Sirketlerinde Sermaye Yeterliligi

Kurul, PY$ Tebligi madde 41/1 gergevesindeki yetkisini kullanarak, Tebli§ madde 5/1-¢ (kurulus sarti) ve madde 28/4 (asgari
6denmis sermaye) kapsamindaki tutarlari 2027 yili igin genis yetkili portfdy yonetim sirketlerinde 500 milyon TL, faaliyetleri sinirh
sirketlerde 250 milyon TL olarak belirlemistir. Ayrica Rehber madde 1.2/¢ uyarinca, yonetilen kolektif portfdytn yillik ortalama
olarak %50'sinden fazlasi serbest fonlardan olusan kurucular, ilgili hesap dénemi sonunu takip eden 20 is gunu iginde
sermayelerini %10 oraninda nakden artirmak tzere Kurul'a bagvurmakla yukimld kilinmistir; ilk kontrol 2026 hesap dénemi sonu
itibariyla yapilacaktir. Bu iki diizenleme birbirinden bagimsiz olup kiigik ve butik PYS'ler agisindan kiimdilatif bir sermaye baskisi
yaratmaktadir.

3. Portfoy Yoneticisi Bagina Fon Siniri ve Yonetisim

Rehber madde 4.4/c uyarinca bir portfdy yOneticisi, serbest fonlar dahil en fazla 7 fonun yénetiminde gdérevlendirilebilecektir
(girisim sermayesi ve gayrimenkul yatirnm fonlar harig). 29.08.2026 itibariyla bu sinira uyum saglayamayan sirketler igin
01.01.2029'a kadar 10 fon, bu tarihten 01.01.2031'e kadar gegis saglanmasi 6ngorilmustir. Ayrica madde 1.2/c uyarinca bir
kurucunun ihra¢ edebilecedi serbest fon sayisi, istihdam edilen portfdy yOneticisi sayisini asamayacaktir (uyum suresi:
30.06.2029). Madde 4.4/¢ ile fon portféy degerinin %5'ini asan pozisyonlar i¢in genel mudir onayi ve periyodik raporlama
zorunlulugu getirilerek i¢ kontrol/ydnetisim cercevesi guclendirilmistir.

4. Repo, Ters Repo ve Vaad Sozlesmelerinde Yeni Teminat Rejimi

Rehber madde 4.2.3 kapsaminda borsa disi repo/ters repo islemlerine konu finansal araglarin en az 1/3'iniin kamu borglanma
araclarindan, en az 1/3'Uniin BIST 30 Endeksi'ne dahil paylardan olusmasi zorunlu hale getirilmistir. Bu diizenleme, diisuk likiditeli
varliklara dayali teminat yapilarinin azaltiimasini ve talebin BIST 30 ile devlet i¢ borclanma senetlerine yonelmesini tesvik
etmektedir. Uyum takvimi kademeli olup 31.12.2026'da tam uyum aranmaktadir.

5. Pay Tebligi m.27 — Borsa Digi1 Satiglarin Sinirlandiriimasi

Fon Rehberi'nden bagimsiz olarak, Pay Tebligi madde 27/1 kapsamindaki kisiler bakimindan, herhangi bir 12 aylik dénemde, fiili
dolagimi %50'nin Uzerindeki ortakliklarda sermaye/oy haklarinin %2'sinden, %50 ve altindaki ortakliklarda %4'inden fazlasinin
6zel emir, TSP veya virman/devir yoluyla borsa diginda satilmasi sinirlandiriimistir. Siniri asan devirler icin "devir 6ncesi pay satis
bilgi formu" diizenlenip Kurul onayina sunulmasi zorunludur; onaysiz devirler Borsada isleme konu edilemez. Sorumluluk hem
payi devreden ortakta hem de isleme aracilik eden yatirim kurulusundadir. 29.08.2026 6ncesi borsa disi satislar 12 aylik dénem
hesaplamasina dahil edilmemektedir.

Degerlendirme

SPK'nin tercih ettigi diizenleme teknigi dikkat gekicidir: mevcut pozisyonlar geriye donik olarak hukuka aykiri sayilmamakta,
yururlik tarihi itibaryla olusan durum "Ust limit" olarak dondurulup kademeli azaltim takvimine baglanmaktadir. Bu yaklagim
orantili bir gecis modeli sunmakla birlikte, dlizenlemenin yapisal sonuglari (portfdy yoneticisi bagina fon siniri, sermaye yeterliligi
artisi, yogunlasma tavanlari) sektérde orta-uzun vadede bir konsolidasyon egilimini kuvvetlendirebilecek niteliktedir. Piyasa
katilimcilarinin hem gegis takvimine uyum planlamasi hem de yapisal etkileri simdiden dederlendirmesi 6nem tasimaktadir.

Hukuki Degerlendirme ve Uyari Notlari

Rehber degisikligi, bicimsel olarak Resmi Gazete'de yayimlanan bir Teblig/Yonetmelik degil, PYS ve Fon Tebligi'ni somutlastiran
bir llke Karari niteligindedir; uygulamada Kurul'un yorum ve denetim pratigi belirleyici olacaktir. Gegis takvimindeki ara tarihler her
fon/sirket icin ayri hesaplanmasi gereken teknik bir uyum calismasi gerektirdiginden, genel bir uyum plani yapiimadan énce ilgili
fonun mevcut pozisyon dékiiminin gikariimasi énerilir.

Bu bilgi notu, 28 Agustos 2026 tarihli Kurul Karari esas alinarak hazirlanmis olup genel bilgilendirme amaclidir; baglayici hukuki géris niteligi tagimaz. Sirketinize 6zgii
uyum stratejisi icin CLA Partners Hukuk Blirosu ile iletisime gegmenizi tavsiye ederiz.

www.clapartners.net



